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Проведено порівняння значень показників фінансового стану 
вибірки з величинами аналогічних показників початку 2000-х ро-
ків двохсот кращих підприємств США, Євросоюзу та Японії, у 
томі числі харчової промисловості, за матеріалами дослідження 
[5]. Проведене співставлення значень головних фінансових по-
казників вибірки та провідних підприємств розвинених країн до-
зволимо встановити, що вітчизняні харчовики за двома показни-
ками — коефіцієнтом загальної ліквідності та оборотністю 
активів, суттєво випереджають своїх закордонних колег, а за 
двома іншими — прибутковістю власного капіталу та прибутко-
вістю активів, відповідають міжнародному рівню.  
Загалом, фінансовий аналіз є важливою кількісною складовою 
методу ідентифікації мікроцивілізацій. Однак, необхідно засто-
совувати інші — якісні методи дослідження, які у поєднанні з кі-
лькісними дозволять виявляти мікроцивілізації серед підпри-
ємств, що, по суті, є перспективним напрямом для подальшого 
дослідження.  
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ДВНЗ «КНЕУ імені Вадима Гетьмана» 
ОСОБЛИВОСТІ УПРАВЛІННЯ ДЕРЖАВНИМИКОРПОРАТИВ-
НИМИ ПРАВАМИ В ПРИВАТИЗОВАНИХ  
СУБ’ЄКТАХ ГОСПОДАРЮВАННЯ УКРАЇНИ 
Розглянуті основні тенденції здійснення процесів приватизації в Україні впродовж останніх років, особливості функціонування при-
ватизованих суб’єктів господарювання з часткою держави у статут-ному капіталі ВАТ і ЗАТ, НАК і ДХК, а також ефективність управ-ління державними корпоративними правами в них. 
The main trends of implementation of the privatization processes in 
Ukraine during last years were analyzed. Along with the above 
processes there was examination of peculiarities of the functioning of 
the companies, which have endured privatization process, and have 
governmental owned shares in their owner’s capital. Among studied 
companies were OSC and CSC, NSC and GHC for which effectiveness 
of corporate rights management was analyzed. 
 
Суттєву роль у підвищенні ефективності національної еконо-
міки мають відігравати господарські товариства, відкриті та за-
криті акціонерні товариства, національні акціонерні товариства 
та державні холдингові компанії, в яких держава володіє понад 
половиною вартості статутного капіталу. В перші роки створення 
таких суб’єктів господарювання ефективність їх функціонування 
залишалася низькою. Механізм впливу держави на діяльність цих 
компаній поступово послаблювався. Лише в останні роки ситуа-
ція в діяльності господарських товариств, національних і держав-
них холдингових компаній, у розпорядженні яких знаходиться 
частка державної власності статутного капіталу, поступово по-
ліпшується. 
Управління державними корпоративними правами у відкри-
тих та закритих акціонерних товариствах, товариствах із обме-
женою відповідальністю, національних і державних холдингових 
компаніях (НАК і ДХК) здійснюється Урядом України, Фондом 
державного майна, міністерствами, центральними та місцевими 
органами виконавчої влади. Таких господарських товариств, у 
статутному капіталі яких є державна частка, на 1.10.2007 р. нарахо-
вувалося, згідно із Реєстром корпоративних прав держави, — 971 
одиниць1. З них 360 господарських товариств (37 % загальної кі-
лькості) мають у статутному капіталі державну частку понад 50  
 
1 За даними Аналітичної довідки про роботу ДМ України та хід виконання Держав-ної програми приватизації за 9 місяців 2007 року. (К., 2007). 
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%, яка надає державі право контролю за їх діяльністю, з них 
175 господарських товариств (18 %) мають державну частку 100 
%; 298 господарських товариств (31 %) мають державну частку в 
статутному капіталі розміром від 25 до 50 % (блокуючий пакет); 
313 господарських товариств (32 %) мають державну частку в 
статутному капіталі 25 %. Крім того, з них: 46 господарських то-
вариств (4,7 % загальної кількості) мають стратегічне значення 
для економіки і безпеки України, в т. ч. у 30 з них державна част-
ка становить понад 50 % у статутному капіталі, що надає державі 
право контролювати їх діяльність. 
У структурі корпоративних прав у господарських товариствах, 
управління якими здійснює Фонд державного майна (ФДМУ), за 
галузевим розподілом найбільша частка належить: промисловості 
(35,5 %), сільському господарству (12,6 %), транспорту (10,4 %), 
торгівлі і громадському обслуговуванню (8,0 %), будівництву  
(5,4 %). 
Частка власності держави в статутному капіталі усіх госпо-
дарських товариств за номінальною вартістю пакетів акцій 
станом на 1.10.2007 р. становить 34,14 млрд грн, з них НАК та 
ДХК — 20,70 млдрд грн (60,6 %) загальної вартості, інші гос-
подарські товариства — 10,69 млрд грн (31,3 %). Впродовж 
останніх років має місце стійка тенденція щодо зменшення ко-
рпоративного портфелю держави. Це позитивно впливає на 
поліпшення структури корпоративних прав через скорочення 
за рахунок пакетів акцій розміром від 25 до 50 % статутного 
капіталу та частки дрібних пакетів розміром до 25 %. Корпора-
тивний портфель держави зменшився, головним чином, за ра-
хунок продажу прибутково працюючих підприємств. Якщо ра-
ніше державні органи приватизації займалися переважно 
продажем майна, то в останній час вони більше зосереджують 
свою діяльність на функціях з управління державним майном 
та корпоративними правами держави, не послабляючи уваги до 
продажу об’єктів приватизації. З цією метою Фонд держмайна 
створює моделі такого управління та забезпечує умови пода-
льшого використання державного майна і ведення його належно-
го обліку. 
Слід зазначити, що в структурі корпоративних прав держа-
ви значну частку займають підприємства, щодо яких порушено 
провадження у справі про банкрутство; їх кредиторська забор-
гованість створилася в основному до передачі Фонду корпора-
тивних прав. 
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Господарські товариства, НАК і ДХК, із часткою держави у 
статутному капіталі понад 50 %, управління корпоративними 
правами у яких здійснює ФДМУ і які не перебувають в стадії 
санації і ліквідації, впродовж 2007 р. підвищили свою прибут-
ковість. Вплив держави в таких компаніях сприяв зростанню 
залишкової вартості основних фондів, власного капіталу та 
оборотних активів господарських товариств. Загальний обсяг 
чистого доходу цих господарюючих суб’єктів на 1.10.2007 р. 
досяг рівна 9274,5 млн грн, що на 5 % більше ніж у відповід-
ному періоді попереднього року. 75 підприємств із державною 
часткою корпоративних прав (54 % загальної кількості, що зві-
тували) забезпечили збільшення обсягу чистого доходу за цей 
же період. 
За галузевим розподілом найбільші обсяги чистого доходу 
мали підприємства зв’язку (5085,9 млн грн) та хімічної і наф-
тохімічної промисловості (1679,0 млн грн). Всі господарські 
товариства, НАК, ДХК корпоративного сектору України, у 
статутному капіталі яких частка держави перевищує 50 %, за 
звітний період мають загальний обсяг чистого прибутку розмі-
рі 2876,3 млн грн. Рентабельність основної діяльності (відно-
шення чистого прибутку до чистого доходу від реалізації про-
дукції у відсотках) зросла до 4,74 % (проти 2,91 % у 
відповідному періоді минулого року). 
Загальні обсяги дебіторської та кредиторської заборговано-
сті підприємств, у статутному капіталі яких державна частка 
перевищує 50 %, на 01.10.2007 р., становили: 2348,4 та 3361,7 млн 
грн; обсяги кредиторської заборгованості перевищують обсяги 
дебіторської заборгованості в 1,43 рази. Впродовж 2006—2007 
рр. у діяльності підприємств із державними корпоративними 
правами також намітилися позитивні тенденції щодо скоро-
чення заборгованості із заробітної плати — на 41 %; заборго-
ваність підприємств перед бюджетом та із страхування змен-
шилася на 24 %. Сума перерахованих дивідендів від суб’єктів 
підприємницької діяльності, утворених за участю держави, — 
на 04.10.2007 р. становили 256,6 млн грн (на 2,63 % більше ніж 
у відповідному періоді 2006 р.). До Державного бюджету пере-
раховано 1353, 1 млн грн або на 10,4 % більше ніж за 9 місяців 
2006 р. Такі позитивні зрушення в діяльності господарських 
товариств, НАК і ДХК, у статутному капіталі яких частка дер-
жави перевищує 50 %, відбуваються на засадах поліпшення 
менеджменту цих підприємств та ефективної співпраці з ними 
Фонду державного майна України. Така співпраця має ґрунту-
 22
ватися на удосконаленні та узгодженні положень законодавст-
ва щодо управління об’єктами державної власності, зокрема 
прийнятті змін та доповнень до Закону України «Про управління 
об’єктами державної власності, впровадженні Типового поло-
ження про ревізійну комісію господарського товариства, в ста-
тутному капіталі якого державна частка перевищує 50 %. По-
требує доопрацювання нормативно-законодавчі документи 
щодо наглядових рад ВАТ та підвищення ефективності фінан-
сового і інвестиційного управління, дивідендної політики та 
стратегічного планування розвитку акціонерних товариств. 
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СИНЕРГІЗМ СТРАТЕГІЧНОЇ ВЗАЄМОДІЇ  
ПІДПРИЄМСТВ: ПРОБЛЕМИ ВИЯВЛЕННЯ ТА ОЦІНКИ 
Виявлено характер проблем ідентифікації джерел виявлення си-
нергії стратегічного партнерства як моделі розвитку підприємства за умов турбулентних змін середовища його господарювання. Сис-тематизовано підходи до оцінки синергійних ефектів з різних нау-
ково-методологічних позицій.  
 
The nature of problems in identification of the sources of the strategic 
partnerships’ synergy as an enterprise’s development model in conditions 
of changing economical environment is determined. The approaches to 
estimation of synergic effects from the view of different methodologies 
are systemized.  
 
Кардинальні зміни середовища функціонування сучасних під-
приємств зумовлюють необхідність пошуку нових способів ви-
живання економічних організацій. Внаслідок зміщення акцентів 
від прямого протистояння до «співконкуренції» в поясненні при-
роди конкуренції перед підприємствами постає проблема реалі-
зації різноманітних форм та способів партнерської взаємодії: від 
укладання довгострокових двосторонніх угод про поставки — до 
створення нових стратегічно автономних організаційних утво-
рень проектного та процесного типу задля вирішення спільних 
завдань. За яскравим виразом Пітера Ф. Друкера, «… сучасний 
бізнес зростає за рахунок різноманітних альянсів, спільних під-
приємств і партнерства зі споживачами, але це, нажаль, розумі-
